


































1 2 3 4 5 6 7
１位　回収期間法：平均5.75（65社）
5（7.7％） 1（1.5％） 0（0％） 5（7.7％） 6（9.2％） 19（29.2％） 29（44.6％）
２位　原価比較法：平均4.09（65社）
16（24.6％） 5（7.7％） 3（4.6％） 8（12.3％） 8（12.3％） 16（24.6％） 9（13.8％）
３位　損益分岐点法：平均3.91（65社）
17（26.2％） 5（7.7％） 4（6.2％） 11（16.9％） 6（9.2％） 13（20.0％） 9（13.8％）
４位　内部収益率法：平均3.35（65社）
22（33.8％） 10（15.4％） 5（7.7％） 7（10.8％） 6（9.2％） 2（3.1％） 13（20.0％）
５位　正味現在価値法：平均3.22（65社）
21（32.3％） 11（16.9％） 6（9.2％） 8（12.3％） 5（7.7％） 7（10.8％） 7（10.8％）
６位　割引回収期間法：平均3.11（65社）
26（40.0％） 8（12.3％） 4（6.2％） 9（13.8％） 5（7.7％） 4（6.2％） 9（13.8％）
７位　会計的利益率法：平均2.80（65社）
26（40.0％） 14（21.5％） 3（4.6％） 9（13.8％） 3（4.6％） 2（3.12％） 8（12.3％）
８位　シナリオ分析：平均2.26（65社）




































































































回収期間法 313（55.0％） 341（60.0％） 355（64.3％）
原価比較法 199（35.0％） 131（23.1％） 93（16.8％）
会計的利益率法 158（27.8％） 190（33.5％） 200（36.2％）
現在価値法 28（4.9％） 31（5.5％） 37（6.7％）
内部収益率法 13（2.3％） 14（2.5％） 17（3.1％）
その他 27（4.7％） 32（5.6％） 36（6.5％）
ケーズバイケース 6（1.1％） 9（1.6％） 8（1.4％）
採用していない 15（2.6％） 15（2.6％） 15（2.7％）






















①会計的利益率法  72 22.86％
②回収期間法 133 42.22％
③内部利益率法  31  9.84％
④現在価値法  32 10.16％
⑤年額原価法（原価比較法）  33 10.48％
⑥その他  14  4.44％
（出所：日本大学商学部会計学研究所（1996. 155））
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を合理的に説明しようとする研究が近年増えている。また，この研究領域の理
論は厚みを増し，実務に関する知見は積み重ねられつつある（篠田 2015；清
水 2016）。そのような研究の流れのなかで，今後の投資評価技法の課題を考え
てみよう。まず必要なのは，丁寧な調査の積み重ねである。近年においては投
資評価技法として「回収期間法」「会計的利益率法」「正味現在価値法」「内部
収益率法」という４つの技法を中心とした調査がおこなわれているが，原価比
較法や損益分岐点法についてもその利用実態を調べる必要がある。それも投資
案件の違いなどを考慮に入れた調査も必要である。調査方法としては，郵送質
問票調査だけでなく，インタビュー調査も必要であろう。そして，日本におけ
る投資評価技法の利用実態の説明原理を考えていきたい。
注⑴　筆者が投資評価技法の研究に初めて出会ったの，辻正雄先生の原稿においてであった。今から
30年以上前，石塚博司先生（早稲田大学名誉教授）を中心にした研究グループが理論的な会計の
教科書（石塚他1985）を作成していたころに大学院生（石塚博司ゼミ）となった筆者は，その教
科書の原稿段階で当時の最先端の管理会計の理論を勉強する機会を得た。そのなかで辻先生の執
筆した投資決定の理論を読み，そのおもしろさを味わうことになった。これが筆者の投資決定理
論との初めての出会いであり，今日まで投資決定の研究をするきっかけになった。ここに辻正雄
先生に深く感謝するとともに，御礼を申し上げたい。
⑵　筆者はわが国の製造企業を対象に2011年９月10月に設備投資行動に関する郵送質問票調査を実
施した。東京証券取引所一部上場製造企業のうち，建設と電力を除く824社に質問用を送って，
65社（7.89％）の企業から回答を得た。通常よりもかなり低い回収率であった。したがって，65
社から得た事実は，製造業全体を代表する物ではないかもしれないが，参考情報にはなりうる。
⑶　投資評価技法は投資の経済性評価技法と呼ばれることもある。
⑷　損益分岐点法は，質問票の中では「損益分岐点」として尋ねた。しかし，ほかの主要な投資評
価技法に法をつけたので，本稿では「損益分岐点法」の名称を使うことにした。
⑸　因みに，他の評価技法については，ディシジョンツリー法　1.80（65社），バランススコアカー
ド　1.75（65社），リアルオプション法　1.44（64社），感度分析　2.60（65社），モンテカルロシュ
ミレーション法　1.35（65社）であり，いずれの利用度もかなり低いものであった。
⑹　清水（2016）の査読プロセスで，査読者から井上調査の存在について指摘された。ここに査読
者に感謝申し上げる。
⑺　清水（2016）では井上調査（1984）によって原価比較法が1980年代初等によく利用されていた
ことについてふれているが，中身については十分検討できなかった。
⑻　この点に関して櫻井先生に直接伺ったところ，「最初に原価比較法を説明しているが，推奨し
ているわけでない」ということであった。
⑼　回答企業数は202社で複数回答である。なお，ここで「評価技法」という名称を使ったが，も
との表では「評価方法」という名称が使われていた。
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